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_	 Menambah referensi ten tang studi mengenai pasar modal di 
Indonesia, sebagai usaha untuk meningkatkan pemahaman dan 
pemasyarakatan pasar modal. 
Pene li tian ini di lakukan di pasar moda 1 Indones ia 
•	 dalam periode 1983 - 1988, dengan mengambil kasus sebanyak 
18 saham perusahaan untuk diteliti. Anaiisis mengenai besar 
risiko investasi pada masing-masing saham dilakukan dengan 
analisis perbandingan. Sementara itu analisis preferensi 
investor terhadap risiko dilakukan dengan model analisis 
regresi berganda. Dalam analisis regresi ini diukur besar 
dan arah pengaruh dari risiko, dan besar pendapatan saham 
(sebagai variabel kendali) , terhadap volume perdagangan 
saham (sebagai pengukur preferensi investor). 
Berdasarkan analisis hasil penelitian yang dilakukan 
dapat disimpulkan : 
-	 Risiko investasi saham di pasar modal Indonesia eukup 
tinggi, terlebih lagi setelah adanya deregulasi pasar mo­
dal pada bulan Desember 1987, serta dieabutnya ketentuan 
pembatasan fluktuasi harga maksimum sebesar 4% tiap hari­
nya, keadaan yang demikian memunqk i nkan harga saham di 
pasar modal berfluktuasi seeara bebas. 
- Dengan terjadinya pe rubahan kondisi pasar modal dari ke­
adaan yang lesu menjadi berkembang, mengakibatkan risiko 
investasi saham meningkat. Di samping itu kompos Ls L ri­
siko sistematis dan risiko tidak sistematis juga meng­
alami perubahan, yaitu dalam periode 1983 - 1987 risiko 
sistematis lebih keeil dibandingkan dengan risiko tidak 
sistematis, sedangkan dalam periode 1983 1988 risiko 
sistematis lebih besar dibandingkan, dengan risiko tidak 
sistematis. 
- Terdapat indikasi bahwa investor bersifat menghindari 
risiko, hal ini terlihat pada pengaruh risiko yang ne­
gatif terhadap volume perdagangan saham, akan tetapi se­
eara statistik pengaruh risiko tersebut tidak signifikan. 
Sehubungan dengan ke s Lrnpu Len hasil penelitian ter­
sebut, saran yang diajukan adalah : 
- Mengingat risiko investasi saham cukup tinggi, bagi pe­
milik modal sebelum melakukan investasi dalam bentuk 
saham, hendaknya tidak hanya mempertimbangkan besarnya 
pendapatan saham sesaat (jangka pendek), tetapi juga ha­
rus mempertimbangkan stabilitas pendapatan saham dari 
waktu ke waktu (jangka panjang). Hal ini menjadi lebih 
penting lagi setelah adanya deregulasi pasar modal bulan 
Desember 1987. Kalau sebelum deregulasi tersebut, risiko 
yang timbul karenafluktuasi harga saham, ikut dipikul 
oleh PT Danareksa, yang kemudian diganti dengan ketentuan 
pembatasan fluktuasi harga saham maksimum 4% setiap hari. 
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Sesudah deregUlasi tersebut risiko fluktuasi harga saham 
sepenuhnya harus dipikul oleh investor. 
_	 Adanya indikasi bahwa investor bersifat menghindari 
risiko, walaupun sejauh ini faktor risiko pengaruhnya 
kurang berarti terhadap volume perdagangan saham, di 
waktu yang akan datang hal ini perlu mendapat perhatian 
dari para investor. Ini penting karena deregulasi pasar 
modal yang telah dilakukan mempunyai pengaruh memperbesar 
risiko yang harus di tanggung oleh investor. Karena ada 
tendensi investor menghindari risiko, maka pihak BAPEPAM 
selaku penyelenggara pasar modal hendaknya berperan dalam 
pengendalian gejolak pasar modal yang dinilai kurang 
wajar. 
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